Il e
10|
1 A
= g W

T—-'l.:'r‘-"q— = Lat -_-d:‘ =,
; =

= "l-rl ';:fh 'q‘l'-'t

-.|.-

e -4-#‘-.‘:?-‘-,

Nerlundfonden Arsrapport 2023
Conradsminde 30 Godkendt pa fondens arsmade, den 14.03.2024
9610 Narager

CVR-nr. 31274311

Troels Henrik Horneman
Dirigent



Ngrlundfonden | Indhold

Indhold

Virksomhedsoplysninger

Ledelsespategning

Den uafhaengige revisors revisionspategning
Ledelsesberetning

Koncernens resultatopgerelse for 2023
Koncernens balance pr. 31.12.2023

Koncernens egenkapitalopggrelse for 2023
Koncernens pengestremsopggrelse for 2023
Koncernens noter

Modervirksomhedens resultatopgerelse for 2023
Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2023
Modervirksomhedens egenkapitalopgerelse for 2023
Modervirksomhedens noter

Anvendt regnskabspraksis

13

14

16

17

19

23

24

26

27

31



Ngrlundfonden | Virksomhedsoplysninger
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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2023 - 31.12.2023 for
Ngrlundfonden.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af koncernens og fondens

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2023 - 31.12.2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til arsmadets godkendelse.

Negrlund, den 14.03.2024

Bestyrelse

Troels Henrik Horneman Ditlev Erik Ahlefeldt-Laurvig
formand

Christian Ryom-Jakobsen Tim Ulrik Vibe-Hastrup

John Bro Serensen
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til ledelsen i Nerlundfonden

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Nerlundfonden for regnskabsaret 01.01.2023 -
31.12.2023, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for sdvel koncernen som fonden samt pengestreamsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af koncernens og fondens
aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2023 - 31.12.2023 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Fremhavelse af forhold i koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi henleder opmarksomheden til note 9, hvoraf det fremgar, at der er indregnet et skatteaktiv pa 12.650 t.kr.
Der er konstateret vaesentlig usikkerhed ved de szrlige forudsaetninger der danner grundlag for malingen af
skatteaktivet. Usikkerheden er oplyst i noterne. Vores konklusion er ikke modificeret vedregrende dette forhold.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
fondens evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt
at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere fonden, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at gore dette.
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Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og fondens interne kontrol.

« Tager vi stilling til, om den anvendte regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og fondens evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at koncernen og fonden ikke laengere kan fortsaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

« Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.
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Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
den relevante lovgivning.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den relevante
lovgivning. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 14.03.2024

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Sami Nikolai El-Galaly
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne42793
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Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal

2023 2022 2021 2020 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Hovedtal
Bruttofortjeneste 33.610 61.155 70.551 37.448 31.583
Driftsresultat (2.574) 27.913 39.167 7.385 1.962
Resultat af finansielle poster (6.531) (5.478) (4.906) (5.222) (6.765)
Arets resultat (12.509) 27.708 40.192 3.884 (4.303)
Balancesum 582.820 554.041 474.056 444,031 448.014
Investeringer i materielle 53.212 21.875 10.050 4.208 2.741
aktiver
Egenkapital 274.839 287.348 222.323 180.955 176.536
Pengestremme fra 9.450 20.483 22.794 16.184 3.761
driftsaktivitet
Pengestremme fra (28.911) (19.664) (10.187) (4.153) (2.538)
investeringsaktivitet
Pengestremme fra 12.964 1.192 (7.916) (12.033) (3.075)
finansieringsaktivitet
Nogletal
Egenkapitalforrentning (%) (4,45) 10,87 19,93 2,17 (2,41)
Soliditetsgrad (%) 47,16 51,86 46,90 40,75 39,40

Hoved- og negletal er defineret og beregneti overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af
“Anbefalinger & Neggletal".

Egenkapitalforrentning (%):
Arets resultat * 100
Gns. egenkapital

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital * 100
Balancesum
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Ngrlundfonden er en erhvervsdrivende fond, stifteti 1941 under navnet "Stiftelsen Nerlund” i h.t. stifteren
godsejer G. A. Horneman's testamente.

Fondens formal er at drive fondens ejendomme og virksomheder, konsolidere fonden samt foretage udlodninger
af overskuddet efter fundatsens anvisninger.

Aktiviteterne bestar af skovbrug, landbrug og udlejningsejendomme.
Endvidere drives Ngrlundfondens industridel af det 100% ejede selskab Norlund A/S, hvori der drives savveerk.

Bestyrelsen folger Igbende lov om erhvervsdrivende fonde og finder at vaere i god compliance med indhold og
anbefalinger heri.

Udvikling i aktiviteter og okonomiske forhold
Arets resultat blev et underskud pa 12.509 t.kr. Arets resultat er negativt pavirket af resultatet i datterselskabet
Norlund A/S i 2023.

Datterselskabet Norlund A/S egenkapital udger 38.343 t.kr. som er indregnet i fondens regnskab.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling

Regnskabsaret 2023 har vaeret betydeligt under forventningerne, og er vaesentligt pavirket af savel betydeligt
lavere aktivitetsniveau som faldende salgspriser og implementering af en raekke investeringer i fondens
datterselskab hvor afkastet farst viser sig fra 2024.

Usikkerhed vedrerende indregning og maling

Skatteaktiv

Der er usikkerhed ved indregning og maling af skatteaktivet. | 2023 har vi valgt at reducere skatteaktivet med
3.833 t.kr. for at img@dekomme usikkerheden ved indregningen. Usikkerheden relateres til udviklingen i
markedsprisen pa traeer, hvor bade en forggelse i salgspriserne samt fortsat udvikling og investering i
nyetableret markedsomrade er grundlaeggende forudsaetninger for indfrielse af budgetterne og dermed den
indregnede veerdi. Derudover er der usikkerhed knyttet til budgethorisonten. Der henvises til de seerlige
forudsaetninger som danner grundlag for indregning i koncernregnskabets note 9.

Skovejendom

Der er usikkerhed forbundet med indregning og maling af skovejendommene i Fonden. Usikkerheden relateres
til valuarvurderingen, som felge af konkret bevoksning & liebhaverielement er svaert at veerdianseette. Der
henvises til beskrivelse i koncernregnskabets note 8.

Forventet udvikling

Ngrlundfonden forventer positivt resultat i 2024 som fglge af stigende afregningspriser og et gget
aktivitetsniveau som folge af en raekke investeringer foretaget i datterselskabet Norlund A/S. For 2024 forventes
et resultat malt pa EBITDA i intervallet 4-10 mio. DKK. Det er dermed ledelsens forventning at der vil generes
positive pengestrgsmme fra driften.

Anvendelse af finansielle instrumenter
Der har tidligere vaeret indgaet SWAP til afdaekning af renterisici pa en andel af koncernens bankgaeld, men de
er fuldt indfriede i 2022.
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Videnressourcer
Koncernen forholder sig lgbende til ngdvendigheden af at kunne tiltraekke, udvikle og fastholde medarbejdere
med et relevant kompetenceniveau.

Miljemaessige forhold
Fonden arbejder lgbende pa at identificere, forebygge og reducere miljgpavirkninger fra fondens og koncernens
drift. Fonden er pr. 1. august 2017 overgaet til 100% vindenergi.

Fonden bestraeber sig for at drive baeredygtigt skovdrift og landbrug. Fondens skove er PEFC certificerede pr. 1.
marts 2022

Redegorelse for fondsledelse

I henhold til 860 i Lov om erhvervsdrivende fonde skal fondens bestyrelse tage stilling til komiteen for god
fondsledelses anbefalinger efter falg eller forklar princippet. Fondens bestyrelse har gennemgaet og taget stilling
til hver enkelt anbefaling, som angivet nedenfor.

Nr. 1.1 Det anbefales, at bestyrelsen vedtager principper for ekstern kommunikation, som imgdekommer
behovet for dbenhed og interessenternes behov og mulighed for at opna relevant opdateret information om
fondens forhold.

Fonden forklarer: Ingen specifikke retningslinjer. Fondens formand varetager i h.t. forretningsordenen den
eksterne kommunikation.

Nr.2.1.1 Det anbefales, at bestyrelsen med henblik pd at sikre den erhvervsdrivende fonds virke i
overensstemmelse med fondens formal og interesser mindst en gang arligt tager stilling til fondens overordnede
strategi og uddelingspolitik med udgangspunkt i vedteegten.

Fonden fglger: Bestyrelsen tager lgbende stilling til om den overordnede strategi og uddelingspolitik er i
overensstemmelse med fundatsen.

Nr.2.1.2 Det anbefales, at bestyrelsen Igbende forholder sig til, om fondens kapitalforvaltning modsvarer
fondens formal og behov pé kort og lang sigt.

Fonden fglger ikke, da det ikke vurderes relevant i henhold til fondens fundats.

Nr. 2.2.1 Det anbefales, at bestyrelsesformanden organiserer, indkalder og leder bestyrelsesmgderne med
henblik pa at sikre et effektivt bestyrelsesarbejde og skabe de bedst mulige forudsatninger for
bestyrelsesmedlemmernes arbejde, enkeltvis og samlet.

Fonden fglger: Bestyrelsesformanden organiserer og indkalder til bestyrelsesmader i h.t. bestyrelsens
forretningsorden.

Nr.2.2.2 Det anbefales, at hvis bestyrelsen undtagelsesvis anmoder bestyrelsesformanden om at udfgre saerlige
opgaver for den erhvervsdrivende fond ud over formandserhvervet, bgr der foreligge en bestyrelsesbeslutning
herom, der sikrer, at bestyrelsen bevarer den uafhaengige overordnede ledelse og kontrolfunktion. Der bar
sikres en forsvarlig arbejdsdeling mellem formanden, naestformanden, den gvrige bestyrelse og en eventuel
direktion.

Fonden falger: Anbefalingen efterleves. Szerlige arbejdsopgaver for bestyrelses-medlemmer udferes pa grundlag



Ngrlundfonden | Ledelsesberetning 10

af bestyrelsesbeslutninger. Driftsopgaver varetages af driftsledere ansat af fonden.

Nr.2.3.1 Det anbefales, at bestyrelsen Isbende og mindst hvert andet ar vurderer og fastlaegger, hvilke
kompetencer bestyrelsen skal rade over for bedst muligt at kunne udfere de opgaver, der pahviler bestyrelsen.

Fonden forklarer: Bestyrelsen vurderer Igbende, om der er behov for ad hoc at supplere sine kompetencer.

Nr.2.3.2 Det anbefales, at bestyrelsen med respekt af en eventuel udpegningsret i vedtaegten godkender en
struktureret, grundig og gennemskuelig proces for udveaelgelse og indstilling af kandidater til bestyrelsen.

Fonden forklarer: Bestyrelsen er, bortset fra de medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer, fundatsudpegede og
selvsupplerende.

Nr. 2.3.3 Det anbefales, at bestyrelsesmedlemmer udpeges pa baggrund af deres personlige egenskaber og
kompetencer under hensyn til bestyrelsens samlede kompetencer, samt at der ved sammensaetning og
indstilling af nye bestyrelsesmedlemmer tages hensyn til behov for fornyelse - sammenholdt med behovet for
kontinuitet - og til behovet for mangfoldighed i relation til blandt andet erhvervs- og uddelingserfaring, alder og
kan.

Fonden forklarer: Se 2.3.2. Ved udpegning af suppleanter (efterfalgere) folges anbefalingerne i 2.3.3.

Nr. 2.3.4 Det anbefales, at der arligt i ledelsesberetningen, og pa den erhvervsdrivende fonds eventuelle
hjemmeside, redeggres for sammensatningen af bestyrelsen, herunder for mangfoldighed, samt at der gives
felgende oplysninger om hvert af bestyrelsens medlemmer:

+ den pagaldendes navn og stilling,

« den pagaldendes alder og kan,

+ dato for indtreeden i bestyrelsen, hvorvidt genvalg af medlemmet har fundet sted, og udlgb af den aktuelle
valgperiode,

* medlemmets eventuelle saerlige kompetencer,

+ den pagaldendes gvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser og tilsynsrad, inklusive
ledelsesudvalg, i danske og udenlandske fonde, virksomheder, institutioner samt kraevende
organisationsopgaver,

« hvorvidt den pageeldende ejer aktier, optioner, warrants og lignende i fondens dattervirksomheder og/eller
associerede virksomheder,

* hvilke medlemmer, der er udpeget af myndigheder/tilskudsyder m.v., og

+ om medlemmet anses for uafhaengigt.

Anbefalingen felges f.s.v. angar bestyrelsens sammensatning. Bestyrelsen er dels fundatsudpeget, dels
medarbejdervalgt. Det vurderes, at relevante oplysninger herudover findes i CVR, der er offentligt tilgaengelig.

Nr.2.3.5 Det anbefales, at flertallet af bestyrelsesmedlemmerne i den erhvervsdrivende fond ikke samtidig er
medlemmer af bestyrelsen eller direktionen i fondens dattervirksomhed(er), medmindre der er tale om et helejet
egentligt holdingselskab.

Fonden fglger: Fonden fglger anbefalingen.
Nr.2.4.1 Det anbefales, at en passende del af bestyrelsens medlemmer er uafhaengige. Bestar bestyrelsen

(eksklusiv medarbejdervalgte medlemmer) af
+ op til fire medlemmer, bar mindst ét medlem vaere uafhaengigt,
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* mellem fem til otte medlemmer, bar mindst to medlemmer vaere uafthaengige, eller
+ ni til elleve medlemmer, bgr mindst tre medlemmer vaere uafhaengige og sa fremdeles.

Et bestyrelsesmedlem anses i denne sammenhang ikke for uafhangig, hvis det pagzeldende f.eks.:

« er, eller inden for de seneste tre ar har vaeret, medlem af direktionen eller ledende medarbejder i fonden eller
en vaesentlig dattervirksomhed eller associeret virksomhed til fonden,

« inden for de seneste fem ar har modtaget sterre vederlag, herunder uddelinger eller andre ydelser, fra
fonden/koncernen eller en dattervirksomhed eller associeret virksomhed til fonden i anden egenskab end som
medlem af fondens bestyrelse eller direktion,

« inden for det seneste ar har haft en vaesentlig forretningsrelation (f.eks. personlig eller indirekte som partner
eller ansat, aktionaer, kunde, leverandgr eller ledelsesmedlem i virksomheder med tilsvarende forbindelse) med
fonden/koncernen eller en dattervirksomhed eller associeret virksomhed til fonden,

« er, eller inden for de seneste tre ar har veeret, ansat eller partner hos ekstern revisor,

+ har veeret medlem af fondens bestyrelse eller direktion i mere end 12 ar,

« er i neer familie med eller pd en anden made star personer, som ikke betragtes som uafhaengige, szerligt neer,

- er stifter eller vaesentlig gavegiver, hvis fonden har til formal at yde stgtte til disses familie eller andre, som star
disse saerligt naer, eller

+ er ledelsesmedlem i en organisation, en anden fond eller lignende, der modtaget eller gentagne gange inden
for de seneste fem ar har modtaget vaesentlige donationer fra fonden.

Fonden forklarer: Fonden fundatsudpegede medlemmer opfylder, bortset fra varighed i bestyrelsen,
anbefalingerne.

Nr. 2.5.1 Det anbefales, at bestyrelsens medlemmer som minimum udpeges for en periode pa to ar, og
maksimalt for en periode pa fire ar.

Fonden forklarer: Udpegningen er fundatsmaessigt bestemt.

Nr. 2.5.2 Det anbefales, at der for medlemmerne af bestyrelsen fastsaettes en aldersgreense, som offentliggares
i ledelsesberetningen eller pa fondens hjemmeside.

Fonden forklarer: Fundatsen indeholder ingen aldersgraenser.

Nr.2.6.1 Det anbefales, at bestyrelsen fastleegger en evalueringsprocedure, hvor bestyrelsen, formanden og de
individuelle medlemmers bidrag og resultater arligt evalueres, og at resultatet dreftes i bestyrelsen.

Fonden forklarer: Fonden har ikke en formaliseret evalueringsprocedure, men vurderer arligt bidrag og indsats.

Nr. 2.6.2 Det anbefales, at bestyrelsen én gang arligt evaluerer en eventuel direktions og/eller administrators
arbejde og resultater efter forud fastsatte klare kriterier.

Fonden forklarer: Fonden har ikke en formaliseret evalueringsprocedure, men vurderer arligt bidrag og indsats.
Nr.3.1.1 Det anbefales, at medlemmer af bestyrelsen i erhvervsdrivende fonde aflennes med et fast vederlag,
samt at medlemmer af en eventuel direktion afleannes med et fast vederlag, eventuelt kombineret med en bonus,
der ikke bar vaere afhaengig af regnskabsmaessige resultater. Vederlaget ber afspejle det arbejde og ansvar, der

folger af hvervet.

Fonden falger: Alle bestyrelsesmedlemmer aflennes med fast vederlag, som afspejler det arbejde og ansvar, der
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folger hvervet.

Nr.3.1.2 Det anbefales, at der i arsregnskabet gives oplysning om det samlede vederlag, som hvert enkelt
medlem af bestyrelsen og en eventuel direktion modtager fra den erhvervsdrivende fond og fra fondens
dattervirksomheder og associerede virksomheder. Endvidere bgr der oplyses om eventuelle andre vederlag, som
bestyrelsesmedlemmer og en eventuel direktion modtager for udfgrelse af andet arbejde eller opgaver for
fonden, fondens dattervirksomheder eller associerede virksomheder, bortset fra medarbejderrepraesentanters
vederlag som ansatte.

Fonden forklarer: Fonden oplyser bestyrelsens samlede vederlag.
Bestyrelsesoplysninger omkring andre ledelseserhverv
Bestyrelsen har falgende avrige ledelseserhverv:

Troels Henrik Horneman:

- Kragelund El A/S (bestyrelsesformand)

- Norlund A/S (bestyrelsesmedlem)

- Opo Holding A/S (bestyrelsesmedlem)

- Ejendomsselskabet Egebjerget A/S (bestyrelsesmedlem)
- Ejendomsselskabet Egebjerget A/S (direktionsmedlem)

Ditlev Erik Ahlefeldt-Laurvig:
- DAL Business ApS (direktionsmedlem)

- Eace ApS (bestyrelsesformand)

John Bro Serensen:

- Norlund A/S (bestyrelsesmedlem)

@vrige bestyrelsesmedlemmer har ikke andre ledelseserhverv.

Redegorelse for uddelingspolitik
| forbindelse med fondsloven specificeres uddelingsramme. Rammen for 2023 udger 0 kr.
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Koncernens resultatopgerelse for 2023

2023 2022

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste/-tab 33.609.942 61.154.535
Personaleomkostninger 2 (26.102.383) (24.645.336)
Af- og nedskrivninger 3 (8.546.199) (7.154.180)
Andre driftsomkostninger (1.535.410) (1.442.214)
Driftsresultat (2.574.050) 27.912.805
Andre finansielle indtaegter 42.304 24.400
Andre finansielle omkostninger (6.573.179) (5.502.695)
Resultat for skat (9.104.925) 22.434.510
Skat af arets resultat 4 (3.404.382) 5.273.135

Ul

Arets resultat (12.509.307) 27.707.645
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Koncernens balance pr. 31.12.2023

Aktiver
2023 2022
Note kr. kr.
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 7 417.474 0
Udviklingsprojekter under udfarelse 7 497.816 475.498
Immaterielle aktiver 6 915.290 475.498
Grunde og bygninger 395.343.905 384.808.067
Produktionsanlaeg og maskiner 97.221.223 56.514.365
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 2.520.377 1.154.907
Materielle aktiver under udferelse 157.001 6.905.807
Forudbetalinger for materielle aktiver 0 1.100.000
Materielle aktiver 8 495.242.506 450.483.146
Anlaegsaktiver 496.157.796 450.958.644
Ravarer og hjeelpematerialer 17.725.212 28.514.193
Varer under fremstilling 4.452.456 2.620.000
Fremstillede varer og handelsvarer 23.280.587 20.337.987
Stambesaetning 5.591.000 5.904.100
Varebeholdninger 51.049.255 57.376.280
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 14.236.961 15.221.065
Udskudt skat 9 12.650.000 16.483.000
Andre tilgodehavender 5.469.004 5.390.229
Tilgodehavende skat 282.000 0
Periodeafgraensningsposter 10 1.158.940 396.274
Tilgodehavender 33.796.905 37.490.568
Andre veerdipapirer og kapitalandele 1.597.250 1.498.916
Veerdipapirer og kapitalandele 1.597.250 1.498.916
Likvide beholdninger 219.111 6.716.908
Omsatningsaktiver 86.662.521 103.082.672
Aktiver 582.820.317 554.041.316
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Passiver
2023 2022
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 30.000.000 30.000.000
Reserve for opskrivninger 258.587.059 258.587.059
Overfort overskud eller underskud (13.748.458) (1.239.151)
Egenkapital 274.838.601 287.347.908
Udskudt skat 9 52.620.615 53.049.233
Hensatte forpligtelser 52.620.615 53.049.233
Geeld til realkreditinstitutter 168.296.961 127.660.224
Leasingforpligtelser 19.749.716 1.634.443
Langfristede gaeldsforpligtelser " 188.046.677 129.294.667
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 11 7.124.677 3.109.333
Bankgeeld 16.230.427 41.662.547
Deposita 138.288 130.788
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 38.946.084 32.650.985
Skyldig skat 0 744.874
Anden geeld 4.874.948 6.050.981
Kortfristede gaeldsforpligtelser 67.314.424 84.349.508
Galdsforpligtelser 255.361.101 213.644.175
Passiver 582.820.317 554.041.316
Begivenheder efter balancedagen 1
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 13
Eventualaktiver 14
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 15
Transaktioner med naertstaende parter 16
Dattervirksomheder 17



Ngrlundfonden | Koncernens egenkapitalopgerelse for 2023

Koncernens egenkapitalopgerelse for

2023

Overfort

Virksomheds- Reserve for overskud eller
kapital opskrivninger underskud lalt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 30.000.000 258.587.059 (1.239.151) 287.347.908
Arets resultat 0 0 (12.509.307) (12.509.307)
Egenkapital ultimo 30.000.000 258.587.059 (13.748.458) 274.838.601
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Koncernens pengestromsopgeorelse for

2023

2023 2022
Note kr. kr.
Driftsresultat (2.574.050) 27.912.805
Af- og nedskrivninger 8.546.199 7.154.180
Andringer i arbejdskapital 12 11.596.254 (7.115.706)
Avance ved salg af materielle anlaegsaktiver (413.950) (163.685)
Q@vrige reguleringer (147.162) (124.394)
Pengestromme vedrerende primaer drift 17.007.291 27.663.200
Modtagne finansielle indtaegter 42.304 24.400
Betalte finansielle omkostninger (6.573.179) (5.502.695)
Refunderet/(betalt) skat (1.026.874) (1.702.085)
Pengestromme vedrerende drift 9.449.542 20.482.820
Keb mv. af immaterielle aktiver (28.791.823) (199.779)
Keb mv. af materielle aktiver (594.161) (19.980.580)
Salg af materielle aktiver 475.104 516.311
Pengestromme vedrerende investeringer (28.910.880) (19.664.048)
Frie pengestromme frembragt fra drift og investering for (19.461.338) 818.772
finansiering
Optagelse af 1dn 44.532.203 0
Afdrag pa 1an mv. (2.816.053) (2.186.810)
Afdrag pa leasingforpligtelser (3.320.489) (472.882)
Optagelse af / (afdrag) kassekredit (25.432.120) 3.851.904
Pengestromme vedrerende finansiering 12.963.541 1.192.212
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Andring i likvider (6.497.797) 2.010.984
Likvider primo 6.716.908 4.705.924
Likvider ultimo 219.11 6.716.908
Likvider ultimo sammensaetter sig af:

Likvide beholdninger 219.111 6.716.908
Likvider ultimo 219.111 6.716.908
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Koncernens noter
1 Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsregnskabet.
2 Personaleomkostninger
2023 2022
kr. kr.
Gager og lgnninger 22.821.776 21.588.469
Pensioner 1.893.992 1.718.777
Andre omkostninger til social sikring 1.386.615 1.338.090
26.102.383 24.645.336
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 51 48
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2023 2022
kr. kr.
Samlet for ledelseskategorier 385.000 385.000
385.000 385.000
3 Af- og nedskrivninger
2023 2022
kr. kr.
Afskrivninger pa immaterielle aktiver 154.369 0
Afskrivninger pa materielle aktiver 8.391.830 7.154.180
8.546.199 7.154.180
4 Skat af arets resultat
2023 2022
kr. kr.
Aktuel skat 0 738.043
Andring af udskudt skat 3.404.382 (6.011.178)
3.404.382 (5.273.135)
5 Forslag til resultatdisponering
2023 2022
kr. kr.
Overfert resultat (12.509.307) 27.707.645
(12.509.307) 27.707.645
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6 Immaterielle aktiver
Udviklings-
Feaerdiggjorte projekter
udviklings- under
projekter udferelse
kr. kr.
Kostpris primo 0 475.498
Overfarsler 571.843 (571.843)
Tilgange 0 594.161
Kostpris ultimo 571.843 497.816
Arets afskrivninger (154.369) 0
Af- og nedskrivninger ultimo (154.369) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 417.474 497.816
7 Udviklingsprojekter
Udviklingsprojekter bestar af IT systemer implementeret i datterselskabet Norlund A/S' administration- og
gkonomifunktion. Der er tale om aktiverede eksterne konsulenttimer. Projektet medvirker til eff ektivisering af
arbejdsgange. Det igangvaerende projekt forventes afsluttet i 2024.
8 Materielle aktiver
Materielle Forud-
Produktions- Andre anlaeg, aktiver betalinger
Grunde anlaeg og driftsmateriel under for materielle
og bygninger maskiner og inventar udferelse aktiver
kr. kr. kr. kr. kr.
Kostpris primo 147.668.868 139.759.711 1.887.746 6.905.807 1.100.000
Overfersler 2.994.929 4.490.378 520.500 (6.905.807) (1.100.000)
Tilgange 10.883.891 40.567.772 1.603.680 157.001 0
Afgange 0 (1.027.900) (262.457) 0 0
Kostpris ultimo 161.547.688 183.789.961 3.749.469 157.001 0
Opskrivninger primo 302.305.470 0 0 0 0
Opskrivninger ultimo 302.305.470 0 0 0 0
Af- og nedskrivninger primo (65.166.271) (83.245.346) (732.839) 0 0
Arets afskrivninger (3.342.982) (4.351.292) (697.556) 0 0
Tilbagefersel ved afgange 0 1.027.900 201.303 0 0
Af- og nedskrivninger (68.509.253) (86.568.738) (1.229.092) 0 0
ultimo
Regnskabsmaessig vaerdi 395.343.905 97.221.223 2.520.377 157.001 0
ultimo
Regnskabsmaessig veerdi, 93.038.435 97.221.223 2.520.377 157.001 0
hvis aktiver ikke var
opskrevet
Ikke-ejede aktiver 0 27.129.425 0 0 0
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Dagsveerdi af skovejendom

Fondens skovejendom er opskrevet til dagsvaerdi. Vaerdiansaettelsen er foretaget med assistance fra ekstern,
sagkyndig og uvildig vurderingsmand. Veaerdianseettelsen er forbundet med en vis usikkerhed som felge af, at
konkret bevoksning og liebhaverielement er svaert at veerdiansaette. Vaerdiansaettelsen har taget udgangspunkt

i fondens nuvaerende brug af skoven baseret pa et samlet salg af arealerne, men en faktisk aendring af fondens
brug eller udstykning inden handel med arealerne vil kunne medfgre en anden markedsvaerdi end den indregnet

i rsrapporten.
Arets afskrivninger pa afhaendede aktiver udger 69 kr.

9 Udskudt skat

2023 2022

Bevaegelser i aret kr. kr.
Primo (36.566.233)  (33.117.411)
Indregnet i resultatopgerelsen (3.404.382) 6.011.178
Indregnet direkte pa egenkapitalen 0 (9.460.000)
Ultimo (39.970.615) (36.566.233)
2023 2022

Udskudt skat er indregnet saledes i balancen kr. kr.
Udskudte skatteaktiver 12.650.000 16.483.000
Udskudte skatteforpligtelser (52.620.615) (53.049.233)
(39.970.615) (36.566.233)

Udskudt skat vedrgrer immaterielle og materielle aktiver, varebeholdninger, forpligtelser samt fremfgrbart

underskud. Skatteaktivet stammer fra datterselskabet Norlund A/S.

Udskudte skatteaktiver
Saerlige Forudsatninger:

Det indregnede skatteaktiv hidregrer primaert fra underskud til fremfarsel. Skattevaerdien af underskuddet til
fremfarsel udger den skattebesparelse som Norlund A/S forventes at opnd indenfor de kommende 5 ar.

Indregningen er forbundet med en vaesentlig usikkerhed, dels som fglge af budgethorisonten og dels som falge
af forudsaetninger for ledelsens forventning. Forventningen til overskud i ledelsens budgetter og forecast for de
kommende 5 ar, er i opggrelsen af vaerdien af skatteaktiv reduceret, for at imedekomme den budgetmaessige
usikkerhed.

De primaere forudsaetninger for budgetudviklingen udger udviklingen i markedsprisen af trae, der forventes at
stige, hvilket har vaesentlig betydning pa overskud af driften. | budgettet forventes markedsprisen at stige fra
2025. Dertil er budgettet baseret pa fortsat udvikling og investering i nyetableret markedsomrade for Norlund
A/S der kan skabe synergier i forbindelse med savvaerkets drift.

Bade forudsaetningen omkring udvikling i markedsprisen og fremtidige forretningsomrader er vaesentlige for
forecast der indgar i opgerelsen. Forventningen er udtryk for ledelsens bedste skan.

10 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter periodens forudbetalte omkostninger.



Ngrlundfonden | Koncernens noter 22
11 Langfristede forpligtelser
Forfald inden Forfald inden Forfald
for12 for12 efter 12 Restgaeld
maneder maneder maneder efter5 ar
2023 2022 2023 2023
kr. kr. kr. kr.
Geeld til realkreditinstitutter 3.759.013 2.728.427 168.296.961 #
Leasingforpligtelser 3.365.664 380.906 19.749.716
7.124.677 3.109.333 188.046.677 0
12 AEndring i arbejdskapital
2023 2022
kr. kr.
/Andring i varebeholdninger 6.327.025 (5.387.648)
Andring i tilgodehavender 142.663 (7.969.349)
Andring i leverandergaeld mv. 5.126.566 6.241.291
11.596.254 (7.115.706)
13 Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
2023 2022
kr. kr.
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 12.962.189 1.874.995

14 Eventualaktiver

Datterselskabet Norlund A/S har et ikke indregnet skatteaktiv. Veerdien af det ikke indregnede skatteaktiv udger
9.068 t.kr., som vedrarer fremferbart underskud.
Aktivet er ikke indregnet som felge af usikkerhed forbundet med tidspunkt for udnyttelse.

15 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Prioritetsgaeld er sikret ved pant i ejendomme.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret skadeslgsbrev nom. 22.000 t.kr. i koncernens ejendomme. Den
regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme udger 370.717 t.kr.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 5.000 t.kr. i driftsmateriel.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret skadeslgsbrev (virksomhedspant) nom. 68.000 t.kr. i datterselskabets
Norlund A/S' driftsmateriel, varebeholdninger og tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser. Den
regnskabsmaessige veerdi af pantsatte aktiver udger 112.184 t.kr. pr.31.12.2023

16 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| drsrapporten oplyses alene transaktioner med nartstdende parter, der ikke er gennemfert pa markedsvilkar.

Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.

17 Dattervirksomheder

Hjemsted

Ejerandel
%

Norlund A/S

Rebild

100
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Modervirksomhedens
2023 2022
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste/-tab 11.841.010 16.495.562
Personaleomkostninger 2 (5.050.031) (4.463.469)
Af- og nedskrivninger 3 (4.977.458) (4.684.585)
Andre driftsomkostninger (1.535.410) (1.442.214)
Driftsresultat 278.111 5.905.294
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder (10.991.640) 24.478.674
Andre finansielle indtaegter 4 1.317.449 418.807
Andre finansielle omkostninger (3.541.845) (2.188.308)
Resultat for skat (12.937.925) 28.614.467
Skat af arets resultat 5 428.618 (906.822)
Arets resultat 6 (12.509.307) 27.707.645
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dervirk hed bal
Modervirksomhedens balance pr.
31.12.2023
Aktiver
2023 2022

Note kr. kr.
Grunde og bygninger 370.717.361 361.520.807
Produktionsanlaeg og maskiner 40.702.086 42.046.046
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 494.475 49.327
Materielle aktiver 7 411.913.922  403.616.180
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 38.343.468 49.335.108
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 34.653.351 0
Finansielle aktiver 8 72.996.819 49.335.108
Anlaegsaktiver 484.910.741 452.951.288
Ravarer og hjelpematerialer 3.202.119 3.393.935
Stambesaetning 5.591.000 5.904.100
Varebeholdninger 8.793.119 9.298.035
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 133.369 2.181.090
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 5.843.451 0
Andre tilgodehavender 2.272.109 1.667.293
Tilgodehavender 8.248.929 3.848.383
Andre veerdipapirer og kapitalandele 1.597.250 1.498.916
Veerdipapirer og kapitalandele 1.597.250 1.498.916
Likvide beholdninger 29.563 6.256.680
Omsatningsaktiver 18.668.861 20.902.014
Aktiver 503.579.602  473.853.302
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Passiver
2023 2022
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 30.000.000 30.000.000
Reserve for opskrivninger 258.587.059 258.587.059
Overfort overskud eller underskud (13.748.465) (1.239.158)
Egenkapital 274.838.594 287.347.901
Udskudt skat 9 52.620.615 53.049.233
Hensatte forpligtelser 52.620.615 53.049.233
Geeld til realkreditinstitutter 168.296.961 127.660.224
Leasingforpligtelser 123.144 210.326
Langfristede gaeldsforpligtelser 10 168.420.105 127.870.550
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 10 3.807.840 2.796.236
Bankgeeld 730.269 0
Deposita 138.288 130.788
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 1.953.020 1.126.722
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 105.902
Anden gaeld 1.070.871 1.425.970
Kortfristede gaeldsforpligtelser 7.700.288 5.585.618
Galdsforpligtelser 176.120.393 133.456.168
Passiver 503.579.602 473.853.302
Begivenheder efter balancedagen 1
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 11
Neertstdende parter i erhvervsdrivende fonde 12
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Modervirksomhedens
egenkapitalopgerelse for 2023
Overfort
Virksomheds- Reserve for overskud eller
kapital opskrivninger underskud lalt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 30.000.000 258.587.059 (1.239.158) 287.347.901
Arets resultat 0 0 (12.509.307) (12.509.307)
Egenkapital ultimo 30.000.000 258.587.059  (13.748.465) 274.838.594
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Modervirksomhedens noter
1 Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
2 Personaleomkostninger
2023 2022
kr. kr.
Gager og lgnninger 4.610.443 4.080.016
Pensioner 172.360 164.938
Andre omkostninger til social sikring 267.228 218,515
5.050.031 4.463.469
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 9 8
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2023 2022
kr. kr.
Bestyrelse 285.000 285.000
285.000 285.000
3 Af- og nedskrivninger
2023 2022
kr. kr.
Afskrivninger pa materielle aktiver 4.977.458 4.684.585
4.977.458 4.684.585
4 Andre finansielle indtaegter
2023 2022
kr. kr.
Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder 1.284.967 398.748
Renteindtaegter i gvrigt 32.482 20.059
1.317.449 418.807
5 Skat af arets resultat
2023 2022
kr. kr.
Andring af udskudt skat (428.618) 906.822
(428.618) 906.822
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6 Forslag til resultatdisponering

2023 2022

kr. kr.

Overfert resultat (12.509.307) 27.707.645

(12.509.307) 27.707.645

7 Materielle aktiver

Produktions-

Andre anlaeg,

Grunde anlaeg og driftsmateriel

og bygninger maskiner og inventar

kr. kr. kr.

Kostpris primo 117.887.149 104.356.770 324.750
Overfarsler 0 (520.500) 520.500
Tilgange 11.317.704 1.984.900 0
Afgange 0 (1.027.900) (90.000)
Kostpris ultimo 129.204.853 104.793.270 755.250
Opskrivninger primo 302.305.470 0 0
Opskrivninger ultimo 302.305.470 0 0
Af- og nedskrivninger primo (58.671.812) (62.310.724) (275.423)
Arets afskrivninger (2.121.150) (2.808.360) (47.948)
Tilbagefersel ved afgange 0 1.027.900 62.596
Af- og nedskrivninger ultimo (60.792.962) (64.091.184) (260.775)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 370.717.361 40.702.086 494.475
Regnskabsmaessig vaerdi, hvis aktiver ikke var opskrevet 68.411.891 40.702.086 494.475
Ikke-ejede aktiver 0 147.170 0

Dagsvaerdi af skovejendom

Fondens skovejendom er opskrevet til dagsveerdi. Vaerdiansaettelsen er foretaget med assistance fra ekstern,
sagkyndig og uvildig vurderingsmand. Vaerdiansattelsen er forbundet med en vis usikkerhed som felge af, at
konkret bevoksning og liebhaverielement er svaert at vaerdianseette. Vaerdiansaettelsen har taget udgangspunkt
i fondens nuvaerende brug af skoven baseret pa et samlet salg af arealerne, men en faktisk eendring af fondens

brug eller udstykning inden handel med arealerne vil kunne medfgre en anden markedsvaerdi end den indregnet

i drsrapporten.

Arets afskrivninger pa afhaendede aktiver udger 22 t.kr.
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8 Finansielle aktiver
Tilgode-
havender hos
Kapitalandele tilknyttede
i tilknyttede virksom-
virksomheder heder
kr. kr.
Kostpris primo 121.186.500 0
Tilgange 0 34.653.351
Kostpris ultimo 121.186.500 34.653.351
Nedskrivninger primo (71.851.392) 0
Andel af arets resultat (10.991.640) 0
Nedskrivninger ultimo (82.843.032) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 38.343.468 34.653.351
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.
Der henvises til koncernregnskabets note 9 for beskrivelse af usikkerhed ved det indregnede skatteaktiv i
datterselskabet Norlund A/S.
9 Udskudt skat
2023 2022
Bevaegelseri aret kr. kr.
Primo 53.049.233 42.682.411
Indregnet i resultatopgerelsen (428.618) 906.822
Indregnet direkte pa egenkapitalen 0 9.460.000
Ultimo 52.620.615 53.049.233
Udskudt skat vedrerer materielle anlaegsaktiver, varebeholdninger, laneomkostninger, gaeldsforpligtelser og
skattemaessige underskud til fremfarsel.
10 Langfristede forpligtelser
Forfald inden Forfald inden Forfald
for12 for12 efter 12 Restgaeld
maneder maneder maneder efter5 ar
2023 2022 2023 2023
kr. kr. kr. kr.
Geeld til realkreditinstitutter 3.759.013 2.728.427 168.296.961 148.945.465
Leasingforpligtelser 48.827 67.809 123.144 0
3.807.840 2.796.236 168.420.105 148.945.465
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11 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Prioritetsgaeld er sikret ved pant i ejendomme.

Til sikkerhed for fondens bankforbindelse er deponeret skadeslgsbrev nom. 22.000 t.kr. i ejendomme.
Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme udger 370.717 t.kr.

Til sikkerhed for forpligtelser over for Skov- og Naturstyrelsen er tinglyst deklaration om udlaeg i urert skov og
bevaring af enkelttraeer pant- og servitutstiftende.

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder

Fonden har stillet garanti pa vegne af tilknyttede virksomheders samhandel med leveranderer. Garantiens
storrelse udggr 14.000 t.kr. Gaelden i den tilknyttede virksomhed mod leverandgrerne udger 21.164 t.kr. pr.
31.12.2023.

12 Neertstaende parter i erhvervsdrivende fonde
Transaktioner med datterselskabet Norlund A/S omfatter:

- Salg af ratree: 2.158 tkr.
- Leje- og leasing indteegter: 4.479 tkr.
- Rente og garantiprovision indtaegter:  1.246 tkr.
- @vrige (indtaegter): 2.674 tkr.
- Keb af bygninger 13.378 t.kr.
- @vrige (omkostninger): 291 tkr.

Mellemvaerende med Norlund A/S pr.31.12.2023
Langfristet udlan: 34.653 t.kr.
Tilgodehavende fra samhandel: 5.843 tkr.

Transaktioner med bestyrelsen udger arets honorarer oplyst i note 2.

30
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres af
modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, interne mellemvaerender
og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.
Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og
kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.
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Tilskud

Tilskud indregnes, nar der er opnaet endeligt tilsagn fra tilskudsgiver, og det er sandsynligt, at de betingelser, der
er knyttet til tilskuddet, vil blive opfyldt. Tilskud indregnes som indteegt i resultatopgerelsen, i takt med at de
indtjenes. Tilskud, der er ydet til anskaffelse af aktiver, indregnes som en periodeafgraensningspost i balancen og
indteegtsferes lineaert over aktivets brugstid.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, omkostninger til ravarer og
hjaelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til keber har fundet sted. Nettoomseetning omfatter tillige indtaegter ved udlejning af savvaerk og
indregnes i resultatopg@relsen i takt med de indtjenes. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og
rabatter i forbindelse med salget og males til dagsveaerdien af det fastsatte vederlag.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet,
herunder tilskud, refusion, lejeindteegter fra jagt og lejeindteegter fra lejeboliger, samt avance ved salg af
anlaegsaktiver.

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Ombkostninger til ravarer og hjeelpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af ravarer og hjeelpematerialer
efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. | posten indgar eventuelt
svind og normale nedskrivninger af de pagaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrerer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle & immaterielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restveerdier og brugstider for de enkelte aktier og gennemfarte
nedskrivningstest.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet, herunder tab ved salg af anlaegsaktiver.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.
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Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele,
renteindteegter, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, gald og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen
mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og sendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Balancen
Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og faerdiggjorte udviklingsprojekter.

Udviklingsprojekter vedrgrende processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor udviklingsmulighed i
virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten anvende den pagaldende proces, indregnes som
immaterielle aktiver. @vrige udviklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, nar
omkostningerne afholdes. Ved indregning af udviklingsprojekter som immaterielle aktiver bindes et belgb
svarende til de afholdte omkostninger med fradrag af udskudt skat pa egenkapitalen under reserve for
udviklingsomkostninger, der nedbringes i takt med af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekterne.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, der direkte kan henferes til udviklingsprojekterne.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linegert over den forventede brugstid, der fastseettes ud fra en
konkret vurdering af det enkelte udviklingsprojekt. Hvis brugstiden ikke kan skennes palideligt, fastseettes den til
10 ar.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Materielle aktiver

Grunde og bygninger males til kostpris med tilleeg af opskrivninger og for bygningers vedkommende med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Opskrivning sker pa grundlag af regelmaessige, uafhaengige
vurderinger af dagsveerdien.

Produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede aktiver
udger kostprisen den laveste vaerdi af dagsvaerdien af aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med tilleeg af opskrivninger og med fradrag af forventet restvaerdi efter
afsluttet brugstid. Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede
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brugstider:

Brugstid
Bygninger 2-33ar
Produktionsanlaeg og maskiner 2-30 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 2-15ar

Forventede brugstider og restveerdier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveerdi ud fra en konkret vurdering. Hvis
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds
forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfere tab, indregnes en hensat forpligtelse malt il
nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imedegaelse af forventede tab.
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Varebeholdninger
Stambesaetning indregnes til handelsvardier, eller nettorealisationsveerdi, hvis denne er lavere.

Varebeholdninger i gvrigt males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjeelpematerialer og direkte lgn samt
indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse af og
afskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger
til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af
feerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettigede, skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Tilgodehavende og skyldig skat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Andre veerdipapirer og kapitalandele (omsatningsaktiver)

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter andelsbeviser o.l. Andelsbeviser males ved fgrste indregning til
kostpris og reguleres lgbende med virksomhedens overskudsandel samt rente af indestdende via andre
finansielle poster.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Geaeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der svarer
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males prioritetsgzeld
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nominelle
veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel omkostning
ved anvendelse af den effektive rentes metode.
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Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedragrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som galdsforpligtelser og males
pa tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter farste
indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og den
nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopgerelsen over kontrakternes lgbetid som en finansiel
omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes lineaert i resultatopgerelsen over
leasingperioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Pengestromsopgorelsen
Pengestrgmsopgerelsen viser pengestreamme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved

arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opgeres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, a&ndring i driftskapital og betalt skat.

Pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kab, udvikling,
forbedring og salg mv. af materielle aktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter optagelse af 1an, indgaelse af finansielle
leasingaftaler, afdrag pa rentebaerende geeld, keb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger.



